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Abstract 
The paper argues that microenterprise finance should be treated as part of the 
development of the financial system, in order to reach large numbers of people without a 
need for large continuing subsidies. The financial systems approach treats microenterprises 
as a market, offering a product with attributes clients want at a price that covers costs. The 
approach aims for financial viability of lending institutions, and it stresses that savings are 
equal in importance to credit. The report describes principles of credit delivery that have 
proved effective with poor clients. It also examines the prospects for financial viability 
among the nongovernmental and financial institutions that provide microenterprise finance. 
Suggestions are made on institutional support requirements, the role of donor organizations, 
and government policies to support growth of financial services for microenterprises. 
UN ENFOQUE DE SISTEMAS FINANCIEROS PARA LAS MICROEMPRESAS1 
Elizabeth Rhyne y Marfa Otero2 
I. Una nueva visi6n de las tinanzas microempresariales 
Este capitulo enfrenta una meta compartida por muchos de los que trabajan en el 
campo del desarrollo de la microempresa. Esta meta es permitirle a la mayoria de los 
empresarios pobres en el Tercer Mundo tener acceso a servicios financieros suministrados 
con fondos generados localmente, sin subsidios extemos. Aunque actualmente diffcil de 
lograr, creemos que este objetivo puede ser alcanzado con el compromiso permanente de 
las instituciones que juegan un papel en la oferta del credito microempresarial. En 
particular, instituciones que adopten ciertos principios clave en la entrega del credito yen 
la prestaci6n de servicios de ahorro constituyen una estrategia prometedora para alcanzar 
la meta de acceso a los servicios financieros. 
1 Traducci6n por Rodolfo Quir6s, de Academia de Centroamerica, revisada por Claudio 
Gonzalez Vega, del documento de trabajo No. 18, "A Financial Systems Approach to 
Microenterprises," abril, 1991, del proyecto Growth and Equity through Microenterprise 
Investment and Institutions (GEMINI). La traducci6n fue financiada por el Proyecto 
Servicios Financieros, en Costa Rica, ejecutado por Ohio State University y Academia de 
Centroamerica, patrocinado por la Agencia para el Desarrollo Internacional (USAID ). El 
traductor agradece la colaboraci6n de Laura Cortes y Luis Mesalles. Los traductores y los 
editores comparten la mayoria, pero no todos los puntos de vista aqui expresados. 
2 Las autoras pertenecen, respectivamente, a la Oficina de la Empresa Pequefia, Micro 
e Informal, del Bureau for Asia and Private Enterprise, de la AID en Washington, y a· 
ACCION Internacional. Agradecen las sugerencias iniciales de J.D. Von Pischke, Robert 
Vogel y Richard Meyer y los comentarios de James Boomgard, Don Mead, Larry Read, 
Cheryl Lassen, Henry Jackelen y Shari Berenbach. 
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Antes de que esto pueda suceder, sin embargo, tales actores deben comenzar a 
enfocar el credito microempresarial, no a traves de proyectos aislados y dependientes de los 
programas de las instituciones donantes, sino como parte del desarrollo del sistema finan-
ciero mismo. Las instituciones involucradas deben demostrar la capacidad de trabajar como 
intermediarios financieros, o con ellos, para captar y transferir recursos a un gran m1mero 
de pobres. Las instituciones financieras y las autoridades deben, a su vez, apoyar estas 
transformaciones. Este capitulo explica por que es critico enfocar el credito microempre-
sarial como parte del desarrollo del sistema financiero y busca proporcionar un marco 
conceptual para tal enfoque. 
Hist6ricamente, la visi6n dominante acerca del credito microempresarial suponia que 
prestarle a empresas muy pequeftas no podria ser comercialmente viable. Se crefa que las 
fuentes comerciales de credito no podrian superar los altos riesgos y costos de transacciones 
asociados con prestamos pequeftos a empresas pequeftas e informales (Banco Mundial, 
1990:65). Por lo tanto, los gobiemos, los donantes y las organizaciones no gubemamentales 
(ONGs), guiados por la importancia de las microempresas en el bienestar econ6mico de los 
pobres y por la percepci6n de que las microempresas necesitan credito, crearon programas 
especiales de prestamos para microempresas. 
Estos programas ban sido financiados, en su mayoria, por medio de donaciones, ya 
que los altos costos de operaci6n, las perdidas por falta de cobro y los elevados costos de 
los servicios complementarios no podian ser cubiertos por las tasas de interes que ban. 
cobrado, las que tipicamente ban estado por debajo de las tasas comerciales. Debido a la 
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gran infusi6n de fondos donados que se requerla, y por muchas otras razones, estos 
programas necesariamente se quedaron peque:iios. 
Nuevas tecnologias para prestar fueron desarrolladas durante los ochentas, las que 
desafiaron la premisa inicial acerca de la falta de viabilidad comercial de estos prestamos. 
En lugar de tratar de ajustar para las microempresas los metodos de prestar desarrollados 
para los grandes negocios, estas tecnologias los tomaron prestados de los sistemas 
financieros informales, los que tienen muchos a:iios de servir a los pobres (Christen, 1989). 
Estas nuevas tecnologias proliferaron durante los ochentas, bajo nombres tales como credito 
minimalista, credito a grupos solidarios, sociedades de ahorro y credito y bancos comunales, 
entre otros. 
Los nuevos enfoques tecnol6gicos comparten ciertas caracterlsticas que le permiten 
a las instituciones interesadas enfrentar en forma efectiva los multiples costos de trans-
acciones que impiden alcanzar con exito al sector microempresarial (Meyer et al., 1990). 
Los programas se basan en la reputaci6n, en la dinamica de grupos y en la posibilidad de 
obtener repetidamente los prestamos para motivar las amortizaciones. Esta tactica e1imina 
la necesidad de costosas evaluaciones de prestamos y certificaciones de garantfas reales. 
Los nuevos enfoques suponen que los microempresarios requieren poco o ningiln 
entrenamiento para calificar como prestatarios. Los programas reconocen que el servicio 
financiero m4s importante para las microempresas no son los prestamos a mediano y largo 
plazo para adquisici6n de activos fijos, sino credito para capital de trabajo y servicios de. 
facilidades de dep6sito. Finalmente, reconociendo que los pobres pagan caro por las 
fuentes informales de financiamiento, estos programas nuevos cobran tasas de interes 
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iguales o superiores a las tasas comerciales prevalecientes. 3 Estas tecnicas ban sido 
aplicadas exitosamente por instituciones como el Banco Grameen en Bangladesh, el Badan 
Kredit Kecamatan (BKK) en Indonesia, ACCION Internacional en America Latina, las 
afiliadas en muchos paises al Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Credito,4 asi 
como un m1mero creciente de otras instituciones. 
El advenimiento de y experiencia con estas tecnologias de ahorro y prestamo hacen 
posible, y en efecto necesario, comenzar a pensar simultaneamente sobre el credito micro-
empresarial y el desarrollo de los sistemas financieros. Si existen tecnicas para servir a las 
microempresas con base en enfoques que se aproximan a la viabilidad comercial, es impor-
tante fomentar las condiciones bajo las cuales esas tecnicas puedan ser aplicadas 
ampliamente, sin grandes subsidios extemos. Esas condiciones af ectaran las politicas y las 
instituciones del sistema financiero y requeriran cambios significativos en el enfoque por 
parte de los programas mismos de credito para microempresas. Dados los grandes numeros 
de pobres sin acceso a servicios financieros, los programas de microempresa deben ver sus 
propios objetivos en relaci6n con la enorme demanda potencial y adoptar el nuevo enfoque. 
El deseo por alcanzar mayores volumenes de prestamos conducira la evoluci6n de 
los programas de credito para microempresa hacia un enfoque de sistemas financieros. Sin 
instituciones financieras autosuficientes, poca esperanza hay de alcanzar el n(imero de 
microempresarios pobres que son prestatarios potenciales. Algunos numeros hipoteticos 
3 Entre los primeros autores en identificar estas caracterlsticas estuvieron Goldmark 
y Rosengard (1983). 
4 Nota de los editores: World Council of Credit Unions (WOCCU). 
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pero realistas son ilustrativos. Un programa microempresarial tfpico, financiado con fondos 
donados, que alcanza 1,000 prestatarios puede requerir $200,000 d6lares por af10 para cubrir 
sus costos de operaciones y sus fondos prestables. En un pais con un mill6n de 
microempresarios, la mitad de los cuales desean obtener un prestamo en un afio dado, se 
requeririan $100 millones de d6lares por afio para servir totalmente al grupo meta. Tales 
cantidades estan muy por encima de la capacidad de los donantes y de los gobiemos. 
Este tipo de c3.lculos revela cuan inadecuados seran los programas 
microempresariales en el tanto en que dependan de donaciones. La escala requerida para 
alcanzar una fracci6n sustancial de la poblaci6n meta podra ser lograda s6lo cuando los 
programas de credito para microempresas operen como instituciones financieras (en otras 
palabras, autosuficientemente) y capten recursos tanto de sus clientes como de fuentes 
comerciales locales. 
Este estudio repasa la corriente de pensamiento, desarrollada en gran parte por Ohio 
State University y ya ampliamente aceptada, sabre el papel de los sistemas financieros y los 
principios para el desarrollo de s6lidos sistemas financieros. Tambien discute la bien 
documentada brecha entre las necesidades financieras de las microempresas y la capacidad 
del sistema formal para suplir dichas necesidades. Estas discusiones marcan el contexto 
para las secciones mas importantes del documento, que esbozan el potencial para opera-
ciones especializadas usando principios ya probados de prestarle a los pobres, con el fin de 
cerrar gran parte de la brecha; la agenda que estas instituciones enfrentan sobre temas de. 
viabilidad comercial y captaci6n de fondos; y los pasos de politica que se requieren para 
apoyar el crecimiento de estas operaciones. 
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II. Una perspectiva de desarrollo de sistemas financieros 
Una perspectiva de sistemas financieros incluye los siguientes elementos: 
(a) una perspectiva de mercado que entienda las preferencias del grupo meta y disefle 
productos para satisfacerlas; 
(b) el reconocimiento de que los ahorros (dep6sitos) pueden ser tan irnportantes como 
el credito para las microempresas, las instituciones financieras y la economia; y 
(c) la insistencia en que sean instituciones financieras viables las que suministren servi-
cios financieros. Esto requiere que las instituciones desarrollen la habilidad de que 
en sus operaciones financieras sus ingresos sean iguales o superiores a sus gastos, 
generando una ganancia, y que obtengan acceso a fuentes de fondos no subsidiados. 
Adoptar un enfoque de sistemas financieros para la microempresa irnplica un reorde-
namiento sutil pero profundo de las metas y logros esperados. Significa, en particular, 
reducir la insistencia en medir el exito a traves de indicadores de cambio a nivel de impacto 
en la empresa, enfatizando, en su lugar, medidas de incremento en el acceso a servicios 
financieros. El enfoque de sistemas financieros sugerido aqui toma como su objetivo princi-
pal alcanzar microempresarios pobres con servicios financieros y, a traves de ellos, mejorar 
sus vidas. Los programas de microempresa definen de manera diversa el objetivo de su 
trabajo como aliviar la pobreza, mejorar el ingreso, permitir el crecimiento de una actividad 
productiva y asegurar empleo. Estos objetivos definen la motivaci6n para suministrar servi-
cios financieros y la expectativa, en terminos generates, de que es lo que esos servicios. 
ayudaran a alcanzar. Esos objetivos proporcionan tambien una raz6n para mantener el 
interes en el grupo de clientes seleccionado. 
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Para los pobres, los servicios financieros ofrecen un acceso a recursos que les 
permiten sacar provecho de las oportunidades econ6micas. Los pobres alcanzan una mayor 
participaci6n en la economfa y un uso mas eficaz de sus propios recursos. El acceso al 
financiamiento puede rendir un efecto sustancial y esta esperanza esta detras del deseo de 
incrementar el acceso de poblaciones mas pobres a esos servicios. El efecto del aumento 
en el acceso al financiamiento sobre el crecimiento econ6mico y el alivio de la pobreza esta-
ra determinado, sin embargo, principalmente por la (con frecuencia limitada) naturaleza de 
las oportunidades econ6micas al alcance de los pobres y por las propias decisiones 
individuales de inversi6n en lugar de consumo.5 
Como los factores que intervienen son tan importantes, a los sistemas o instituciones 
financieros no se les deberia hacer directamente responsables de los efectos sobre la 
pobreza o el crecimiento, pero si de cuan bien proporcionan acceso a servicios financieros. 
Un sistema financiero saludable, en el que los prestamos son demandados y cancelados, 
indica que los recursos financieros estan contribuyendo de alguna manera al crecimiento 
econ6mico y, si los pobres tienen acceso, a la reducci6n de la pobreza. 
5 La importancia de las restricciones en el sector real ponen de manifiesto que los 
servicios financieros por si solos no son la soluci6n al crecimiento microempresarial y a la 
reducci6n de la pobreza. Son s6lo una parte de un contexto mas amplio que incluye las 
politicas econ6micas, reform.as al marco de regulaci6n, el desarrollo del mercado, 
entrenamiento y otros elementos similares. 
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III. Las microempresas como clientes de servicios financieros 
Antes de repasar los servicios disponibles a las microempresas, veamos los tipos de 
servicios financieros que estas necesitan o solicitan, as{ como aquellas caracterlsticas de las 
microempresas que importan para las actividades de las instituciones financieras. 6 
Las microempresas usualmente tienen necesidades muy pequeiias de capital inicial. 
En la revisi6n acometida por Liedholm y Mead (1987:38) de la evidencia disponible en 
varios pafses, se encontr6 que las necesidades de capital inicial oscilan entre US$49 en 
Sierra Leona hasta USSl,104 en Jamaica. Parece ser que, en relaci6n con su pequeiia base 
de activos, las necesidades de capital de trabajo tienden a ser grandes, para poder cubrir las 
compras y los inventarios de materia prima. La mayorla de las microempresas urbanas 
operan en ciclos de planeamiento de corto plazo, a menudo diarios o semanales. En areas 
rurales, la actividad del negocio generalmente varla segiln las temporadas agrlcolas. La vida 
de muchas microempresas es corta. Su poblaci6n esta constantemente v~ando, con altas 
proporciones de empresas que nacen y desaparecen en un determinado aiio (Liedholm, 
1990:30). 
La mayor parte de las microempresas no son unidades econ6micas aut6nomas, sino 
que forman parte de unidades familiares mayores. El dinero en efectivo asociado con una 
6 La definici6n de microempresa es siempre algo arbitraria. Para el prop6sito de este 
capftulo, adoptamos la definici6n de empresas con no mas de 10 empleados. Esta definici6n 
incluye desde actividades individuates a jornada parcial, generadoras de ingreso, negocios' 
administrados por la familia, hasta muy pequeiias empresas que utilizan mano de obra 
asalariada. La mayor parte de las empresas, en la mayorla de los pafses en desarrollo, cae 
en el extremo inferior de este espectro. Bajo otra clasificaci6n, el termino microempresa 
abarca todo tipo de actividades urbanas y rurales no agropecuarias, desde manufactura hasta 
comercio y transporte. 
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microempresa esta frecuentemente mezclado con el de otras actividades de la familia. Por 
lo tanto, las necesidades financieras de las familias, o al menos de empresarios individuales, 
frecuentemente son inseparables de las necesidades financieras de las propias empresas. 
Esto es particularmente cierto en el caso de microempresas que son propiedad de o estan 
administradas por mujeres. Las familias que operan microempresas generalmente no 
poseen activos, en especial activos comercializables. Los miembros de una familia que 
manejan microempresas, particularmente las mujeres, tienen serias restricciones de tiempo 
como resultado de sus responsabilidades en el hogar. Las familias participan simultanea-
mente en varias actividades econ6micas, haciendo diffcil asociar las ofertas de financia-
miento para ciertos usos con su destino efectivo. La familia tiene necesidades que van mas 
alla de las de la empresa, tales como consumo, seguridad financiera e inversi6n en capital 
humano (por ejemplo, educaci6n y salud). 
Las caracteristicas de las microempresas y sus familias determinan los servicios 
financieros que probablemente demandaran. Es posible clasificar las necesidades de 
servicios financieros en tres grupos: 
(a) Los microempresarios requieren capital de trabajo de corto plazo para cubrir las ne-
cesidades de las transacciones corrientes y las compras de suministros e inventarios. 
(b) La necesidad de capital de mediano y largo plazo es mucho menor, pero probable-
mente es importante para las microempresas que estan creciendo. 
(c) Todas las microempresas necesitan un lugar seguro para almacenar los activos que. 
acumulan, donde al menos se pueda preservar el valor de esos activos. Esta 
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necesidad es importante tanto para la seguridad de las finanzas familiares como para 
el crecimiento empresarial. 
Sorpresivamente, muchas de las necesidades financieras enumeradas pueden ser satis-
fechas a traves de servicios tanto de ahorro como de credito. Es facil comprender que la 
capacidad para ahorrar dinero en forma segura es importante para la seguridad financiera 
a largo plazo de las familias, como protecci6n contra enfermedades, periodos de desempleo 
y otras circunstancias similares. Los ahorros son igualmente importantes para el crecimiento 
empresarial, ya que es por medio de ahorros que la mayoria de las inversiones en las 
empresas es financiada (Liedholm y Mead, 1987:38). Aun mas, el ahorro puede cumplir las 
mismas funciones que el credito. Mediante el ahorro, las inversiones son pagadas por ade-
lantado, mientras que con el credito son pagadas a posteriori. Lo primero es ciertamente 
preferible. El uso del ahorro crea patrimonio, mientras que el uso del credito crea deudas. 
Los empresarios ahorran tanto en formas no financieras como financieras. Servicios de 
ahorro bien diseiiados pueden impulsar un cambio hacia los ahorros financieros, lo que para 
los empresarios puede tener las ventajas de seguridad y liquidez y para la sociedad la de 
suministrar fondos para ser invertidos por terceros. Aceptar la importancia del ahorro es 
un argumento fuerte para que se le de igual enfasis en los programas de microempresa. 
IV. (.Por qu~ los sistemas financieros formales e informales no satisfacen todas las 
necesidades de las microempresas? 
Las caracteristicas de las microempresas le dificultan a las instituciones financieras 
formales poder servirlas. Los bancos deben poder procesar los prestamos a un costo que 
pueda ser cubierto por las cargas financieras (intereses cobrados) y deben tener confianza 
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en la intenci6n y capacidad de pago del prestatario. En la banca comercial, los metodos 
utilizados para cubrir estas necesidades de informaci6n y seguridad no calzan con las 
caracteristicas ·de las microempresas. Las practicas que la mayoria de los bancos siguen 
para adquirir confianza en la calidad de los prestamos son costosas y pueden ser utilizadas 
s6lo si los prestamos son grandes. Estas practicas incluyen: 
(a) comprobaciones del historial crediticio, para obtener informaci6n acerca de la 
reputaci6n del cliente; 
(b) evaluaciones del proyecto, para establecer las perspectivas del negocio, y 
( c) garantfas reales formales, que sirvan tan to para motivar al pago, al hacer que su 
incumplimiento sea costoso para el cliente, como para reducir los costos para el 
banco de las perdidas por falta de pago. 
Estas tecnicas no pueden ser utilizadas en prestamos a rmcroempresas. La 
evaluaci6n de proyectos es demasiado costosa y las microempresas no llevan buenos 
registros. Las microempresas tampoco tienen un historial crediticio establecido y carecen 
de garantfas reales negociables. Estos problemas han mantenido a los bancos comerciales 
alejados de los prestamos a microempresas. 
En el pasado, programas para microempresas financiados con fondos de las agendas 
donantes tendfan a adaptar los metodos de los bancos comerciales y enfatizaban la evalua-
ci6n de proyectos. Sin embargo, al mismo tiempo disminuyeron los requisitos de garantfas 
reales y ofrecieron tasas de interes bajas. Como resultado de sus elevados subsidios, su. 
alcance fue pequefto. Ademas, raramente llegaban a las microempresas con el nivel mas 
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bajo de ingresos. Durante mucho tiempo dichos programas constituyeron la respuesta 
principal de las instituciones formales a las necesidades de credito de las microempresas. 
Del lado de los ahorros y los dep6sitos, el paisaje no es tan desalentador. Un gran 
m1mero de instituciones financieras proporcionan servicios de ahorros y dep6sitos a los 
pobres. Los bancos comerciales, los bancos postales estatales (post office banks) y otras 
instituciones reciben pequeiios dep6sitos de ahorro. Pocas de estas instituciones dewelven 
esos dep6sitos en forma de prestamos a las comunidades o grupos de clientes donde esos 
fondos son captados. En Kenia, por ejemplo, bancos comerciales con una extensa red de 
sucursales captan ahorros en areas remotas, para prestarlos principalmente en Nairobi y 
otras ciudades importantes. El Banco Postal de Malawi utiliza sus pequeiios dep6sitos para 
financiar las empresas gubemamentales. Por lo tanto, a menudo existe un desequilibrio en 
el cual los pobres y las microempresas tienen mayor acceso a los servicios de ahorro que 
a los de credito. Un enfoque del sector financiero para las microempresas corregiria ta1 
desequilibrio. 
Una fuerte y bien informada corriente de opini6n, con respecto al incremento en los 
servicios financieros para las microempresas, sostiene que el mejor camino a seguir es la 
profundizaci6n general del sector financiero, a traves de la liberalizaci6n del mercado finan-
ciero, cambios en la regulaci6n y desarrollo institucional. Esta es la ruta favorecida por la 
mayoria de los expertos en politicas del sector financiero (Meyer et al., 1988). Bajo estos 
escenarios, se progresa en la extensi6n de los servicios financieros a las microempresas,. 
primero con la eliminaci6n de las barreras legates y el refinamiento de las tecnicas de la 
banca comercial y, segundo, con un fortalecimiento general del sistema financiero formal, 
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lo que provoca un aumento de la liquidez en la economfa. Esta liquidez llega a las 
microempresas a traves de los sistemas financieros informales, incluyendo el credito de 
comercializaci6n. 
El concepto de hipoteca popular defendido por Hernando de Soto supone que trtulos 
de propiedad seguros, que pueden ser usados como garantra real, abriran las puertas de los 
bancos al sector informal. En forma similar, los intentos por reformar la condici6n legal 
de la mujer tendrlan algiln efecto sobre su atractivo como clientes para los bancos comer-
ciales. A pesar que se necesita dar estos pasos, ni la eliminaci6n de las barreras legales ni 
el fortalecimiento del sistema financiero necesariamente tendran el efecto deseado sobre 
las microempresas. El problema estriba en las tecnolog(as bancarias. En el tanto en que 
las fuentes comerciales de credito utilicen tecnolog(as de prestamo basadas en evaluaci6n 
de proyectos y garantias reales, los costos unitarios seran prohibitivos para todas las micro-
empresas, con excepci6n de aquellas en el extrema mas alto del espectro, y las micro-
empresas seguiran sin acceso a los servicios financieros. 
Una fuente alternativa para las microempresas, tanto de servicios de ahorro como 
de credito, es el sector financiero informal, un area que esta recibiendo una atenci6n 
academica creciente. Se esta de acuerdo en que los sistemas informales son mas accesibles 
para un mayor m1mero de microempresas que los sistemas formales, pero los primeros son 
considerados como inadecuados por muchas razones, tales como su falta de profundizaci6n 
financiera. Flujos financieros informales que hacen circular una liquidez creciente hacia el. 
sector microempresarial podrian servir como un vehfculo para alcanzar una profundizaci6n 
financiera general. Sin embargo, ese efecto depende de la interacci6n entre los sectores 
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formal e informal. A pesar de que algunos de estos tlujos ban podido ser documentados, 
una de las deficiencfas mas citadas del sector financiero informal es SU segmentaci6n -SU 
separaci6n del sistema financiero formal. 
Otro medio para proporcionar credito a las microempresas es a traves de tlujos de 
credito de proveedores y para la comercializaci6n. Sin embargo, la evidencia limitada 
proveniente de un cierto nW:nero de pafses sugiere que las conexiones entre microempresas 
y negocios mas grandes son debiles, representando una pequefla fracci6n de las ventas de 
las microempresas (Liedholm y Mead, 1987:48). La segmentaci6n, tanto en el sistema 
financiero informal como en la economia en sf, impide que los beneficios de la hl>eraliza-
ci6n financiera en el sector formal bajen basta los mercados informales. Mientras que 
algunos investigadores recomiendan crear mayores vfuculos entre los mercados informales 
y los mercados formales, los metodos para bacerlo no ban sido desarrollados. 
De estas observaciones, uno puede concluir que ni el sistema financiero formal ni el 
sistema financiero informal, tal y como estan constituidos en la actualidad, podrian incre-
mentar considerablemente la disponibilidad de los servicios financieros para las micro-
empresas. Este capf tulo ofrece una alternativa: servicios financieros especializados para los 
pobres, basados en principios probados de entrega de credito y Servicios de dep6sitos. 
· V. Principios para la entrega de servicios de credito a los pobres 
La tecnologfa para prestarle a microempresas ha mejorado considerablemente. 
durante la pasada decada, con la creaci6n y evoluci6n del Banco Grameen, del Badan Kredit 
Kecamatan, del Banco Rakyat de Indonesia (BRI) con sus sistema de Unit Desa y de 
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ACCION Internacional, entre otros. Todos estos programas ban adoptado un conjunto de 
tecnicas que representan principios de prestamo a los pobres ya probados. 
Los programas mencionados, y otros que se sitUan en la misma categoria general, 
parecen diferentes dependiendo del grupo meta, el contexto local y otros factores. Debajo 
de estas diferencias existe, sin embargo, un factor comiln que bace que los programas califi-
quen como sistemas eficaces de entrega de credito. Algunos ban sugerido que el elemento 
que tienen en comiln es el interes en los m&; pobres (Biggs et al). Otros explican que estos 
programas no tienen entrenamiento formal ni extensi6n (asistencia tecnica) como requisitos 
o complementos del credito. A11n otros enfatizan que estos programas se desprenden de 
todas las actividades de apoyo excepto del credito y que como tales se convierten en enfo-
ques minimalistas. Ninguno de estos atributos llega a la rafz del problema, sin embargo. 
l.Cua.Ies son, entonces, los factores en comun entre los programas eficaces de entrega 
de credito para microempresas? Todos ban encontrado formas para recortar y simplificar 
sus actividades a tal grado que los costos de prestar son proporcionales al tamaiio de los 
prestamos dados. Las solicitudes, las aprobaciones, los desembolsos y el cobro de los 
prestamos ban sido reducidos al mfnimo necesario para efectuar las transacciones. Las 
tecnicas simplificadas de procesamiento de prestamos ban sido posibles debido a los meca-
nismos no tradicionales que estos programas utilizan para asegurar su cancelaci6n. Las tec-
nicas utilizadas se parecen, con frecuencia por una adaptaci6n consciente, a las desarrolladas 
a lo largo de mucbos aiios en el sector financiero informal. Los siguientes tres principios. 
representan la esencia de las nuevas tecnicas: 
16 
(a) Conocer el mercado. Los pobres estan dispuestos a pagar por el acceso y por la 
conveniencia. La principal necesidad de servicio entre los pobres es credito para 
liquidez y capital de trabajo, con plazos iguales o menores a un afio, y poco enfasis 
en dirigir el credito a usos especfficos. Los costos de transacciones para los 
prestatarios son recortados al ubicar oficinas de credito cerca del cliente, que 
requieren procesos de solicitud simples y otorgan desembolsos rapidamente. Las 
tasas de interes son altas en comparaci6n con las prevalecientes en el sistema 
financiero formal, pero bajas en relaci6n con las tasas del sistema informal tipico. 
(b) Reducir costos administrativos. Tecnicas especiales reducen los costos administra-
tivos a un nivel proporcional al monto del prestamo. Los procedimientos mas sim-
ples son usados para los prestamos mas pequeiios. Las solicitudes de prestamo 
frecuentemente no tienen mas de una pagina. Las aprobaciones estan descentraliza-
das y normalemente no se basan en evaluaciones del negocio, sino en criterios de 
elegibilidad facilmente verificables. Grupos de prestatarios a menudo manejan gran 
parte del procesamiento del prestamo. 
(c) Motivar el pago del p~stamo mediante tknicas especiales. Las instituciones de 
credito usan otras tecnicas en lugar del papel usualmente asignado a la garantia y a 
la evaluaci6n del prestamo. Estas incluyen garantias solidarias o la presi6n de redes 
sociales, la promesa de prestamos sucesivos en montos crecientes y requisitos de 
ahorro. A pesar de que algunos de los mas exitosos de estos programas, como el. 
Sistema Unit Desa del BRI en Indonesia, exigen garantias reales, la mayoria no lo 
hace. 
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La aplicaci6n de estos principios es la base de la viabilidad financiera de una opera-
ci6n de credito que sirve a las microempresas pobres. Es importante reconocer la esencia 
de la diferencia entre estas tecnicas y las practicas de la banca comercial. La sustituci6n 
de una costosa recolecci6n de informaci6n por una estructura de incentivos al pago le 
permite a las fuentes de credito servir a las microempresas a un costo razonable. 
Cada oferente de prestamos adapta estos principios en forma distinta para ajustarse 
a las condiciones locales, de manera que no habra dos programas de credito iguales. Por 
ejemplo, los bancos comunales promovidos por la Fundaci6n para la Asistencia Comunitaria 
Internacional (FINCA) y otras organizaciones voluntarias privadas de los Estados Unidos 
comparten con las cooperativas afiliadas al Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y 
Credito la caracteristica de la propiedad y administraci6n por parte de los clientes. Los 
bancos comunales prestan a traves de grupos, sin embargo, mientras que las cooperativas 
de ahorro y credito le prestan a individuos. 
La formaci6n de grupos se encuentra entre las caracteristicas mas exitosas de muchos 
de estos programas, particularmente para la clientela mas pobre, como lo demuestran el 
Banco Grameen y los programas de FINCA y ACCION Internacional. El grupo juega un 
papel en la reducci6n del costo de recolectar informaci6n sobre el prestatario, pero su 
funci6n mas importante es motivar al pago a traves de la responsabilidad compartida en 
caso de morosidad. 7 En lo que a informaci6n se refiere, los oferentes de prestamos pueden 
7 Los grupos tambien proporcionan la oportunidad, en muchas instancias, de alcanzar 
objetivos no financieros que van desde crear conciencia social hasta educaci6n nutricional. 
La relaci6n entre los clientes individuates, los grupos y los proyectos de credito puede 
contener complejas relaciones que incluyen asimetrias en la informaci6n y el problema del 
agente-principal. Huppi y Feder (1989) ban dado un primer paso al examinar tales 
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trasladar a los grupos algunas de las tareas de procesamiento y aprobaci6n del prestamo, 
ya que los grupos tienen mejor acceso a informaci6n acerca de la reputaci6n y la calidad 
de sujeto de credito de los prestatarios potenciales. 
El Banco Grameen, por ejemplo, usa una estructura a dos niveles de grupos, en la 
cual los grupos de clientes determinan no s6lo la elegibilidad de los solicitantes, sino 
tambien la oportunidad y el tamafio del prestamo. Este sistema extemaliza muchas de las 
tareas que de otro modo serlan asumidas por personal remunerado y toma ventaja del 
hecho de que los prestatarios pueden llevarlas a cabo a un menor costo en virtud de sus 
relaciones con los demas. 
El desarrollo y difusi6n de los principios de prestamo a los pobres enumerados 
anteriormente son logros significativqs en el campo del desarrollo microempresarial: El 
exito de instituciones y programas que han utilizado estos principios durante la ultima 
decada proporciona la base sobre la cual desarrollar la prestaci6n de servicios a micro-
empresas dentro del sistema financiero.8 A pesar de que el numero de ejemplos exitosos 
crece cada aiio, muy pocos pafses pueden presumir de que el mercado para servicios finan-
cieros a microempresas este en gran parte cubierto. Estos programas todavfa deben ser 
considerados inmaduros. Su potencial total para crecer, extenderse y lograr mayor auto-
suficiencia financiera ailn no ha sido alcanzado. 
cuestiones. 
8 Para una lista de algunos de los mas grandes de esos programas y sus logros, ver Holt 
y Ribe (1990). 
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VI. Ahorro: tan importante como el cridito 
El enfoque de sistemas financieros a microempresas enfatiza que el ahorro es: 
(a) un servicio tan importante para el pobre como lo es el credito y 
(b) crucial para crear instituciones financieras autosuficientes. 
A la fecha, Unicamente las cooperativas de ahorro y credito y programas aislados 
(como el BRI en Indonesia) ban puesto en los ahorros el mismo enfasis queen el credito. 
Mucbos otros programas ban incorporado elementos de ahorro. Los ahorros voluntarios 
constituyen un complemento integral de los principios de prestamo ya esbozados. Asf como 
hay principios ya probados de como prestarle a los pobres, los principios acerca del ahorro 
estan comenzando a surgir a partir de experiencias limitadas. Las seiiales indican que 
cuando el ahorro se enfoca mediante estos principios, los clientes responden de manera 
entusiasta. Estos principios incluyen: 
(a) Los prestamos a microempresas pueden ser financiados en un grado considerable con 
el ahorro de las mismas comunidades, siempre y cuando los ahorros sean tratados 
como un servicio y disefiados teniendo en mente las necesidades de los clientes. 
(b) Los instrumentos de ahorro m~ ampliamente demandados ofrecen seguridad, como-
didad, facilidad de dep6sito, acceso rapido al dinero y un rendimiento real positivo. 
( c) M~ gente desea un buen lugar para ahorrar que los que esperan recibir prestamos. 
Por lo tanto, los servicios de ahorro pueden llegar m~ profundamente a la 
comunidad. La posibilidad de ahorrar no deberfa limitarse a los prestatarios. 
( d) Los sistemas que suministran servicios de ahorro y prestamo son m~ autosuficientes 
y llegan a una proporci6n mayor de las comunidades que sirven. 
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Una de las cuestiones alln. por resolverse en este campo es si el sector microempre-
sarial y sus bogares asociados son, de becbo, aborrantes netos o prestatarios netos, al menos 
en terminos financieros. Aunque las cooperativas de aborro y credito y el BRI en Indonesia 
ban mostrado que es posible servir esta clientela con base s6Io en el ahorro, otros 
programas no ban podido bacerlo. Este tema requerira mas investigaci6n en los pr6:ximos 
af10s. Adicionalmente, el entomo preventivo y regulatorio , asf como la tasa de inflaci6n 
del pals, influyen sobre la capacidad de un programa para captar aborros. EI primero crea 
una barrera legal, mientras que la segunda pone una barrera financiera. El marco 
macroecon6mico requerido para captar dep6sitos es mas complejo que para las actividades 
de prestamo. 
Es una tarea propia de los donantes y los gobiemos estimular a las instituciones 
financieras para microempresas a ofrecer servicios de ahorro, al rehusar convertirse en 
fuentes de fondos para ellas en el largo plazo. Mas aun, los donantes deben ayudar a los 
gobiemos a establecer un marco de politica y supervisi6n que le permita a estos programas 
recibir dep6sitos y administrarlos de manera segura. 
Para resumir, un cierto nilmero de instituciones ban desarrollado y afinado tecnicas 
para suministrar en gran escala servicios de aborro y credito a las microempresas sobre una 
base de viabilidad financiera. Los retos siguientes que deben enfrentarse son: expandir el 
alcance de estos servicios con base en los principios esbozados aquf, mas alla de su actual 
distribuci6n puntual, y desarrollar instituciones fuertes que puedan continuar existiendo sin. 
dependencia extema. La autosuficiencia financiera es la clave para enfrentar estos retos. 
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VII. Un an4lisis riguroso de la autosuficiencia financiera 
La autosuficiencia financiera es el requisito esencial para hacer a los servicios 
financieros ampliamente accesibles a las microempresas. Todavia continua el debate, sin 
embargo, acerca de si es una meta factible para la mayorfa de las instituciones. Los 
programas de apoyo a la microempresa a que se ha hecho referenda en este capitulo se han 
acercado ~ a la autosuficiencia financiera que los programas de la generaci6n anterior; 
pocos, sin embargo, ban alcanzado una autosuficiencia total. El tema de la autosuficiencia 
debe ser tratado detalladamente, pero con delicadeza; detalladamente, porque el uso de 
muchas definiciones diferentes de autosuficiencia hace que los temas claves a menudo se 
vean opacados por pretenciones de logros, y con delicadeza, porque las expectativas que se 
fijen para estos programas deben resultar de un balance entre el realismo y la rigurosidad. 
Un programa de credito financieramente autosuficiente debe cubrir los siguientes 
costos por medio de los intereses y comisiones cobrados: los costos operativos, incluyendo 
reservas por incobrables, el costo de los fondos y la inflaci6n, para mantener el valor real 
del capital prestable. Para lograr una autentica viabilidad comercial, una operaci6n tambien 
debe producir una ganancia, un redito, a SUS duefios. 
Es util analizar el desempefio institucional en terminos de cuatro distintos niveles de 
autosuficiencia. Para muchos programas, el logro de la autosuficiencia implica moverse a 
lo largo de niveles cada vez mas rigurosos en la recuperaci6n de sus costos. Los programas 
individuates deben ser juzgados, no sobre la base de sus actuates logros, sino sobre la base. 
de su progreso pasado y futuro desde los niveles bajos a los altos. Programas que se han 
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quedado lejos de la autosuficiencia financiera y que no buscan acercarse a ella, no deben 
ser candidatos para la expansi6n. 
El nivel m4s bajo de la autosuficiencia, el nivel uno, esta asociado con programas 
tradicionales, altamente subsidiados. A ese nivel, prestamos blandos o fondos donados 
cubren los gastos de operaci6n y el establecimiento de un fondo rotativo del que se toman 
los prestamos desembolsados y al que retoman los pagos del principal e intereses. Cuando 
los programas son fuertemente subsidiados y su desempeiio es pobre, sin embargo, el valor 
del fondo de prestamos es erosionado rapidamente por la morosidad y la infl.aci6n. Los 
ingresos no cubren ni siquiera una porci6n de los gastos de operaci6n y, como resultado, 
constantemente se requieren nuevas donaciones. Un gran m1mero de programas de credito 
para la microempresa se .encuentran a este nivel. 
La mayoria de los programas que utilizan los principios probados que describimos 
y que estan trabajando sin tropiezos pueden alcanzar el segundo nivel de autosuficiencia. 
En el nivel dos, los programas comienzan a movilizar fondos tomando prestamos bajo 
condiciones cercanas, pero mas bajas, que las tasas de mercado. Los ingresos por intereses 
cubren el costo de los fondos, lo mismo que una porci6n de los gastos operativos, pero afm. 
se requieren donaciones para financiar algunos aspectos de las operaciones. Los programas 
en este nivel a menudo aparentan una autosuficiencia mayor, al excluir de sus calculos 
algunos rubros financiados con fondos donados, como son los salarios del personal 
extranjero. La mayoria de los programas a este nivel est3.n orgullosos de sus logros, ya que. 
el grado de subsidio requerido es significativamente menor queen el nivel anterior. Sin 
embargo, ellos no deben sentirse satisfechos de permanecer en este nivel. 
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En el nivel tres, la mayor parte del subsidio es eliminada, pero los programas 
encuentran diffcil dejar de depender de algU.n elemento de subsidio persistente. Este es el 
nivel asociado con la mayoria de los programas de credito mejor conocidos y es 
probablemente necesario alcanz.ar al menos este punto a fin de lograr operaciones a gran 
escala. A los programas en este nivel raramente se les exige dar el paso siguiente, ya que 
ellos y sus fuentes de apoyo estan contentos con su desempeiio. 
El Banco Grameen, por ejemplo, mantiene dos tipos de subsidio: su costo de capital 
esta varios puntos por debajo del de mercado y recibe ingresos de prestamos blandos que 
ban sido depositados para ganar intereses, en lugar de prestarlos. El Banco Grameen 
utiliza, sin embargo, gran parte de esa ayuda para financiar la expansi6n de sus operaciones, 
de manera que el elemento de subsidio en sus programas establecidos no es tan grande. 
El programa BKK de Indonesia ha eliminado el subsidio de su red de sucursales, pero 
requiere de algiln apoyo de donaciones para la supervisi6n de las sucursales. En varios 
paises, los programas de ACCION ban alcanzado este nivel, pero enfrentan el problema de 
mantener el valor de los fondos prestables en medio de altas inflaciones y las actuales 
estructuras distorsionadas de tasas de interes. 
El nivel final de autosuficiencia, el nivel cuatro, se alcanza cuando el programa es 
financiado totalmente a traves de los ahorros de sus clientes y de fondos captados de 
instituciones financieras formales, a tasas comerciales. El subsidio es eliminado 
completamente; los ingresos por intereses y comisiones cubren el costo real de los fondos,. 
la reserva por incobrables, los costos de operaciones y la inflaci6n. Los Unicos programas 
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de microempresa importantes que ban alcanzado este Divel son algunas cooperativas de 
ahorro y credito, en ciertos pafses, y el Sistema de Unit Desa del BRI, en Indonesia. 
VIII. Estrategias para moverse hacia a Ia autosuficiencia 
La siguiente discusi6n esboza la estructura de costos enfrentada y los ingresos 
disfrutados por los programas de credito en cada uno de los cuatro niveles de 
autosuficiencia. Al analizar cada tipo de costo, al igual que los ingresos por intereses y 
comisiones, podemos determinar c6mo pueden los programas de credito pasar de un nivel 
al siguiente. 
(a) Costos operativos 
Los programas tradicionales de credito en el Nivel Uno tfpicamente tienen costos 
operativos muy altos. No es raro en estos programas gastar un d6lar para prestar un d6lar, 
particularmente en el extrema mas pequeiio del espectro microempresarial.6 Los 
programas a niveles mas altos de autosuficiencia recorren la mayor parte del camino hacia 
la viabilidad uti1i7.3.lldo metodos que cuestan mucbo menos, esto es, adoptando las tecnicas 
esbozadas anteriormente, lo que los lleva al Nivel Dos. 
Una vez que estos metodos ban sido adoptados, sin embargo, los cambios aumentan 
nras que proporcionalmente como consecuencia de una mayor eficiencia y del logro de 
economfas de escala en las operaciones, a medida que el programa se ex:pande. La mayor 
eficiencia puede provenir de mejoras marginales en los procesos, de la computadorizaci6n. 
6 Ver Kilby (1985) y Tendler (1983), para ejemplos. 
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de la informaci6n gerencial, del mejoramiento del manejo financiero y otros elementos por 
el estilo. El personal y los gastos fisicos generales son elementos de costo importantes, cuya 
reducci6n que puede ser tratada s6lo caso por caso. Por lo tanto, recortes continuos no son 
la estrategia principal de los programas para moverse hacia niveles m4s altos de 
autosuficiencia. 
Cuando las organizaciones no gubemamentales se encaminan a convertirse en 
instituciones financieras, distinguir entre servicios financieros y no financieros se convierte 
en una consideraci6n importante. La mayoria de los observadores de los programas de 
m.icroempresa estan de acuerdo en que el suministro de los servicios financieros a los pobres 
requiere de insumos distintos a los que requiere la intermediaci6n financiera dirigida a 
grupos con niveles m4s altos de ingreso. La mayor parte de los programas de 
microempresa, a todos los niveles de autosuficiencia, proporcionan servicios de apoyo no 
financiero en una forma no tradicional. Estos servicios de apoyo incluyen la capacitaci6n 
del prestatario para que pueda administrar y utilizar el credito, asistencia en la formaci6n 
de grupos de fiadores, entrenamiento adicional en areas relacionadas con la producci6n, 
reuniones especiales y otros. Estos insumos preparan a los empresarios pobres para operar 
con instituciones financieras, asf como para cumplir con los requisitos de los prestamos. 
Una posici6n argumenta que estos insumos son una inversion social en una poblaci6n 
pobre, con su correspondiente costo social. Este costo, segt1n el argumento, debe ser 
subsidiado, ya que no obstante su eficiencia, ningt1n programa de servicios financieros puede. 
cubrirlo. La posici6n contraria argumenta que estos insumos son costos asociados con 
prestarle a esta poblaci6n. Sin este tipo de apoyo, los prestatarios no estarian en capacidad 
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de obtener los prestamos. Por lo tanto, estos costos deberfan ser entendidos como costos 
efectivos del program.a y debenan ser incorporados en una polftica de tasas de interes que 
cubran todos los costos. 
(b) P~rdidas por falta de pago de los pristamos 
Los program.as que ban adoptado los principios esbozados aquf ban logrado tasas de 
recuperaci6n sustancialmente mejores que los program.as tradicionales, a menudo 
alcanzando niveles que pueden compararse favorablemente con los de operaciones de 
bancos comerciales. Uno puede observar muchos program.as, particularmente en los Niveles 
Dos y Tres, que declaran perdidas iguales o menores al tres por ciento del principal. La 
morosidad y el atraso en el pago no pueden eliminarse totalmente, pero pueden ser 
mantenidos a un nivel que no amenace la integridad financiera de la instituci6n. 
(c) Costo de Ios rondos 
Las operaciones de prestamo deben ser suficientemente rentables, para poder conse-
guir fondos, ya sea mediante prestamos o generando ahorro. Los programas que funcionan 
por medio de donaciones y prestamos muy blandos se eximen de este costo: los donantes 
lo cubren. La dependencia de fuentes blandas de fondos es un factor limitante, ya que estas 
son escasas. Las instituciones en el Nivel Dos puede ser que aun las usen, pero en el Nivel 
Tres la transici6n a fuentes comerciales o casi comerciales (por ejemplo, aquellas 
suministradas a traves de las lfneas globales de descuento del BID) debena baberse dado. 
Esta es una de las distinciones clave entre los dos niveles. 
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(d) Inftacidn 
Todas los programas sufren las consecuencias de la inflaci6n, ya sea que reconozcan 
o no estos costos. En un sistema financiero que funcione apropiadamente, el componente 
de la inflaci6n es incorporado en la tasa de interes pagada por los fondos movilizados (u 
ofrecida a los depositantes para la autogeneraci6n de los fondos). Esta practica devuelve 
el valor real de los fondos a los oferentes y, por lo tanto, mantiene el valor en el sistema 
financiero. Sin embargo, cuando los programas usan fondos concesionales, no se les cobra 
este factor inflacionario. En un aiio dado, por lo tanto, pueden parecer autosuficientes, 
pero con el tiempo el valor real de sus fondos se reduce, con lo que disminuye el m1mero 
de clientes que pueden servir adecuadamente. Si hay hiperinflaci6n, todo el progreso hacia 
la autosuficiencia se destruye. Los programas de microempresa tienen una buena oportuni-
dad de alcanzar los Niveles Tres y Cuatro s6lo si operan en pafses donde la inflaci6n se 
mantiene a niveles moderados. 
(e) Ingresos por intereses y comisiones 
Los programas tradicionales de prestamo ban estado renuentes a cobrarle a las 
microempresas tasas de interes que cubran todos los costos, en la creencia de que los pobres 
no pueden pagarlas. En muchos programas que estan en el Nivel Uno, la tasa cobrada es 
negativa en terminos reales. 
En la mayoria de los pa.lses hay una gran diferencia entre las tasas de interes comer-
ciales y las tasas cobradas en el sector financiero informal. Los programas de micro-. 
empresa, por lo tanto, pueden cobrar mucho mas que las instituciones financieras formales 
y estar aUn. por debajo de otras opciones en el sector informal. AUn. mas, estudios ban 
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demostrado que los prestatarios microempresariales son m4s sensibles a la disponibilidad 
y comodidad del credito que a la tasa de interes. Los costos de transacciones diferentes a 
las tasas de inter~ que los prestatarios normalmente enfrentan al obtener un prestamo 
empequeiiecen los costos por intereses. Reconociendo este becbo, los programas en el 
Nivel Dos y Tres cobran lo que ellos consideran que son tasas comerciales, o mas. 
Para bacer la transici6n de los Niveles Dos y Tres a la autosuficiencia completa en 
el Nivel Cuatro, los programas deben cobrar tasas de interes y comisiones que cubran todos 
los elementos de costo. Sise adopta una polftica de precios que cubren todos los costos, 
las tasas resultantes estaran muy por encima de lo que generalmente se considera como 
tasas comerciales de mercado; en otras palabras, las cobradas por los bancos comerciales. 
A pesar de las indicaciones de que la polf tica de cobrar el costo total no inhibirla la 
demanda, pocas instituciones ban estado dispuestas o en capacidad de adoptarla. En mas 
y mas pafses, los lfmites a las tasas de interes ban sido eliminados en los sistemas 
financieros formales, o al menos las tasas se ban elevado a niveles reales positivos. Sin 
embargo, aun en pafses con regimenes de tasas de interes no reguladas, los programas de 
microempresa ban estado renuentes a cobrar el costo total, ya sea porque creen que las 
tasas por encima de las comerciales son injustas para los clientes pobres, o porque ellos 
desean evitar ser considerados por otros como instituciones que cobran tasas de interes 
explotadoras. Estas actitudes pueden ser tan diffciles de romper como las restricciones 
regulatorias anteriores. 
· La presentaci6n de estos niveles como una serie en una progresi6n no quiere decir 
que los programas deben comenzar desde abajo e ir subiendo. Hay programas que podrfan 
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ser capaces de comenzar cerca de la cima. Empezar de esa forma es prefenl>le que comen-
zar en el Nivel Uno, ya que se tendran que corregir una menor cantidad de malos habitos. 
Pocos programas en el Nivel Uno podran algl1n dfa moverse al Nivel Cuatro; incluso 
moverse del Nivel Dos al Cuatro puede parecer imposible para muchas organizaciones. 
Otro factor que complica este panorama es la necesidad que los programas de micro-
empresa enfrentan de conseguir fondos para expandirse rapidamente. Como se not6 en el 
caso del Banco Grameen, el inicio de servicios en areas nuevas requiere un mayor grado 
de subsidio que el suministro de los servicios establecidos. Los costos operativos asociados 
con la creaci6n de nuevas agendas son altos y no pueden ser generados intemamente. Lo 
mismo es cierto para los fondos prestables. Los programas en expansi6n, excepto aquellos 
que estan totalmente financiados con ahorros, necesitaran reunir cantidades crecientes de 
fondos. Estos fondos tienden a ser mas caros que los prestamos blandos o fondos donados, 
disponibles cuando se opera a una escala menor. Los programas en expansi6n deben a 
menudo lidiar con el uso de fondos cada vez mas caros, al mismo tiempo que se involucran 
en actividades de inicio costoso. Por lo tanto, los programas que se estan expandiendo 
rapidamente pueden parecer financieramente menos autosuficientes que lo que se verlan 
en un estado estable. 
El logro de una viabilidad financiera completa por un m1mero creciente de pro-
gramas de microempresa depende tanto de la capacidad inherente de las tecnicas que se 
encuentran detras de los principios de prestamos a los pobres para producir una operaci6n. 
que al menos cubra los costos, como de los incentivos que las institucions que llevan a cabo 
tales programas enfrentan. No sabemos si estas tecnicas pueden sostener consistentemente 
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operaciones al Nivel Cuatro. Sohre la base de la experiencia actual, parece seguro afirmar 
que programas bien diseiiados y operados pueden producir operaciones al Nivel Tres en 
cualquier situaci6n en la que las condiciones culturales, econ6micas e institucionales del pafs 
scan razonablemente favorables. No conocemos acerca de las operaciones en el Nivel 
Cuatro, principalmente porque son pocos los programas que ban estado dispuestos o en 
capacidad de cobrar las altas tasas de interes que este nivel requiere. Por lo tanto, el efecto 
de tasas mas altas sobre la demanda de los clientes y el pago puntual de los prestamos ha 
sido escasamente probado. La experiencia de los pr6ximos ados debera proporcionar una 
mejor respuesta a esta pregunta. 
En principio, los donantes y los gobiemos deberian desear que se reduzca la depen-
dencia de subsidios en los programas de microempresa y deberian fomentar que los progra-
mas se encaminen hacia el sostenimiento permanente. En la practica, los donantes y los 
gobiemos muy a menudo estan satisfechos con niveles bajos de desempeiio. Los donantes 
tienen dinero que deben mover rapidamente y los gobiemos con frecuencia politizan los 
programas de microempresa: los consideran un medio para dar algo a los pobres sin gastar 
montos excesivos. 
El problema con esta practica por parte de los donantes y los gobiemos es que 
resulta en programas pequeiios, ya que no favorece la autonomfa. Los montos masivos 
requeridos para responder a la demanda potencial de servicios financieros por parte de los 
pobres pueden obtenerse unicamente a traves de los ahorros y de fuentes comerciales. Por. 
lo tanto, si la meta establecida al principio de este capitulo se va a alcanzar, es obligaci6n 
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de los gobiemos y los donantes, quienes son los patrocinadores actuales de los programas 
de microempresa, exigir un cambio hacia la viabilidad. 
Esto requerira que los patrocinadores del programa dise:fien la asistencia en formas 
que complementen el cambio, en vez de dar excusas para evitarlo. Los donantes pueden 
exigir, por ejemplo, porcentajes crecientes de fondos provenientes de ahorros, o pueden 
otorgar garantfas para prestamos de fuentes comerciales o proporcionar capital patrimonial. 
Como mfnimo, los fondos donados deberlan limitarse a apoyar el pago de los costos 
operacionales, de manera que los programas se vean obligados a utilizar fondos depositados 
o tomados en prestamo para su cartera de credito. Los donantes deberlan usar los subsidios 
a SU disposici6n para capacitar a las organizaciones para que dependan mas de las 
relativamente abundantes fuentes no subsidiadas de fondos. Deberia promoverse que las 
instituciones financieras comerciales se asocien con los programas de microempresa lo mas 
pronto posible, para transferir la tecnologia y resolver problemas de viabilidad. Tai cambio 
en el enfoque por parte de los donantes y de los gobiemos no tiene por que implicar 
requisitos rigidos. En cada caso los donantes deberlan identificar el nivel en el que un 
programa opera y las cuestiones implfcitas en el movimiento hacia el nivel siguiente. 
Los programas de microempresa, los donantes, los gobiemos y las instituciones 
financieras deben trabajar juntos con la firme convicci6n de que alcanzar la autosuficiencia 
financiera es un requisito para suministrar servicios financieros a los pobres. El compromiso 
de estos actores con ese principio y los incentivos que ellos establezcan seran el factor. 
decisivo en el exito de lo que este capftulo promueve. 
32 
IX. Altemativas institucionales para proporcionar servicios financieros a las 
microempresas 
Este capftulo sostiene que el camino mas eficaz para alcan:zar la visi6n delineada al 
principio es la creaci6n y la expansi6n de la capacidad de ofrecer servicios financieros espe-
cializados a las microempresas, usando los principios de ahorro y entrega de credito presen-
tados en la Secci6n V. La meta puede ser alcanzada a traves de un m1mero variado de di-
seftos institucionales, ya que el factor determinante no es el tipo de instituci6n que propor-
ciona el servicio per se sino, primero, la calidad y eficiencia de los servicios mismos; segun-
do, la capacidad de la instituci6n para prestar los servicios y, tercero, la seguridad de que 
los programas alcancen al grupo de clientes meta. 
Esta secci6n examina algunas de las variantes institucionales que pueden cumplir con 
estas condiciones y sus posibilidades de expandirse. Tres modelos son discutidos: 
(a) la conecci6n de los programas con fuentes comerciales de fondos; 
(b) la creaci6n de instituciones financieras especializadas, incluyendo la conversi6n de 
programas de microempresas en ese tipo de instituciones y 
( c) el establecimiento de operaciones de financiamiento de microempresas en las 
principales instituciones financieras. 
El primer modelo difiere de los otros dos en sus supuestos acerca de la localizaci6n 
del ahorro. Si uno considera que una instituci6n financiera "completa" es aquella en la que 
los fondos para prestamo son captados por la instituci6n misma, principalmente a traves de 
dep6sitos, el primer disefto no califica. 7 Sin embargo, debido al hecho de que muchas insti-
7 Ver Vogel (1984). 
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tuciones financieras comerciales ya estan captando dep6sitos de las microempresas, el vfn-
culo de un programa que enfatiza los prestamos con este tipo de instituci6n comercial 
completa el drculo financiero. 
(a) Conexi6n de programas no gubemamentales con fuentes de tinanciamiento 
Muchos de los programas de credito para microempresas aut6nomos, manejados por 
organizaciones no gubernamentales, no estan en capacidad de convertirse en verdaderas 
instituciones financieras, es decir, en instituciones que financien sus prestamos en gran parte 
con los dep6sitos que capten. Puede que enfrenten restricciones legales para captar 
ahorros. Igualmente importante, los programas pueden decidir que no es apropiado que 
asuman las responsabilidades preventivas (prudenciales) adicionales que resultan del manejo 
de dep6sitos individuates. El futuro de estos programas depende de su habilidad para forjar 
relaciones de financiamiento con instituciones financieras formates. 
Este enfoque es particularmente deseable cuando los servicios de dep6sito ofrecidos 
por las instituciones financieras formates son ya ampliamente accesibles a las 
microempresas. A traves de los vfuculos con estas instituciones, los programas de prestamo 
a microempresas pueden hacer circular el capital captado a traves de los dep6sitos, 
haciendolo llegar de vuelta al sector microempresarial. 
El diseiio mas simple consiste en que los programas de microempresa financien sus 
actividades crediticias tomando prestado de los bancos comerciales. Para poder tomar 
prestado de esta forma, los programas de microempresa deben cumplir con dos criterios. 
rigurosos. Primera, deben ser capaces de pagar por los fondos que tomaron prestados una 
tasa de interes aceptable para el banco. Si un banco comercial considera un prestamo a un 
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programa de microempresa como una transacci6n comercial cobraria, en el mejor de los 
casos, la tasa que le cobra a los clientes mas favorecidos (prime rate). 
Segundo, ellos deben ser capaces de asegurarle al banco que el programa --como 
prestatario-- es sujeto de credito. A la fecba, pocos programas de microempresa ban sido 
capaces de pasar estas pruebas por sf solos. Cierto m1mero de programas, incluyendo 
algunos afiliados a ACCION Internacional, si toman prestado de bancos comerciales, con 
apoyo de otras fuentes. Para alcanzar las metas de tasas de interes, ellos mezclan los fondos 
de los bancos comerciales con fondos blandos o con donaciones de gobiemos y agendas 
intemacionales. Al buscar el crecimiento, reconocen que deberan disminuir su dependencia 
de estas fuentes blandas. Utili:zan garantias para cumplir con los estandares que exige el 
ser sujeto de credito, tales como aquellas suministradas a traves del Prestamo Puente de 
ACCION y el Programa de Garantfa de la Cartera de Prestamo de la AID. Con el paso 
del tiempo, los programas pueden ganar su reconocimiento como sujetos de credito, lo que 
eventualmente los llevaria a recibir prestamos bancarios sin garantias extemas. 
Los programas pueden tambien usar los fondos, tanto del programa como de los 
prestatarios, como fuentes de garantia para el banco. El exito de los primeros esfuerzos que 
se ban becbo en este sentido sugiere que los bancos comerciales pueden canalizar 
potencialmente un monto significativo de recursos a traves de las organizaciones no 
gubemamentales. Este enfoque se basa en relaciones que ya existen entre mucbos 
programas de microempresa y los bancos comerciales. Frecuentemente, programas de. 
microempresa que no tienen una relaci6n de financiamiento con los bancos, tienen 
esquemas bajo los cuales los bancos manejan aspectos importantes de las transacciones de 
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prestamo. En el programa de ADEMI, una organizaci6n en la Republica Dominicana 
afiliada a ACCION, cada prestatario debe abrir una cuenta de ahorros en el Banco Popular, 
un banco comercial privado. ADEMI desembolsa sus prestamos deposit4ndolos 
directamente en estas cuentas. Este arreglo es deseable para ADEMI, porque reduce su 
necesidad de manejar efectivo. Al banco le gusta el arreglo, porque los fondos prestables 
permanecen en la b6veda del banco hasta que los prestatarios los necesiten. El arreglo es 
deseable para los prestatarios, porque los enfrenta a la banca comercial e indirectamente 
promueve el ahorro. Un esquema de esta naturaleza proporciona una base sobre la cual 
los programas de microempresa pueden establecer relaciones de financiamiento con los 
bancos comerciales. 
Se est4n creando, en algunos pafses, las llamadas instituciones de segundo piso, que 
alivian a los programas de credito de la necesidad de establecer su propia relaci6n directa 
con los bancos. Estas instituciones actUan como corredores o mayoristas entre los bancos 
y programas basados en ONGs. Estas instituciones reciben fondos de fuentes comerciales 
y gubemamentales, as( como de donantes, y los ofrecen a programas individuales de micro-
empresa. Este servicio es util para los programas de microempresa, porque capta fondos 
de un gran numero de fuentes, y es util para los bancos comerciales, porque asume la 
molestia de supervisar programas de credito individuales. 
La instituci6n de segundo piso debe hacer que se cumplan est4ndares de desempeiio 
que le permitan a los bancos tener confianza en los prestamos que hacen. Hay instituciones. 
de segundo piso en Colombia (a traves de ACCION) y en las Filipinas (a traves de 
Opportunity International) y una esta siendo desarrollada en Republica Dominicana (Fondo 
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Micro). En la actualidad, estas instituciones intermedian fondos tanto de fuentes 
comerciales como de fuentes blandas y continuarm haciendolo por un buen tiempo. Como 
son relativamente nuevas, muchas cuestiones apenas estmi comenzando a ser resueltas, 
incluyendo la viabilidad financiera de las instituciones de segundo piso mismas, las mejores 
formas de medir el desempeiio de los programas de credito y de mejorarlo, el margen de 
intermediaci6n financiera requerido y las estructuras de liquidez, de credito y de riesgo en 
las tasas de interes entre los distintos participantes en las transacciones. 
La intenci6n de todos los tipos de esfuerzos llevados a cabo en el presente es demos-
trarle a los bancos que la asignaci6n de los recursos a los pobres, como parte de las activi-
dades de microempresa, no tiene que significar un sacrificio ni en el ingreso ni en la 
seguridad, en nombre de una buena obra, sino que puede ser rentable. S6lo cuando los 
bancos se convenzan plenamente de ello, montos significativos de recursos provendran de 
ellos. 
(b) Transformaci6n de programas de microempresa en instituciones tinancieras 
especializadas 
Los programas de microempresa son llevados a cabo por una variedad de institu-
clones, desde organizaciones no gubernamentales que ban trabajado principalmente con 
subsidios (Nivel Uno), hasta organizaciones sin animo de lucro, tales como los bancos 
comunales, que comienzan como instituciones financieras con una mentalidad dirigida hacia 
la autosuficiencia (Niveles Dos y Tres ). En todos los casos, estas instituciones deben pasar 
por cambios similares para convertirse en instituciones financieras comprometidas con la 
prestaci6n de servicios financieros completos de prestamo y captaci6n de dep6sitos. 
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Aun nivel estructural, estas instituciones deben reorganiz.arse para poder ofrecer 
servicios tanto de ahorro como de credito y deben hacerlo de una manera tal que permita 
que se de la expansi6n. A la primera oportunidad, la estructura organizativa debe ser 
modificada para apoyar las actividades principales de la instituci6n, la captaci6n de 
dep6sitos y la oferta de credito. Las funciones y la estructura de cada departamento, al 
igual que las relaciones entre estos departamentos, deben tambien ser reorganizadas. Por 
ejemplo, la mayorla de los program.as de microempresa tienen un gran departamento de 
operaciones, que maneja la cartera de credito, y un departamento financiero, mucho menor, 
que participa en funciones contables y le da seguimiento a los usos de fondos provenientes 
de las distintas donaciones y prestamos blandos que constituyen el program.a. A medida que 
estas instituciones evolucionan para parecerse a o convertirse en instituciones financieras, 
requieren de cam.bios fundamentales, principalmente porque los ahorros podrian convertirse 
en una fuente irnportante de fondos para credito. Estas transformaciones intemas seran 
mas faciles de absorber si la organizaci6n se encuentra cerca del Nivel Cuatro, ya que para 
alcanzar ese nivel, la organizaci6n ya ha de haber realizado algunos de estos cambios. 
Un segundo cam.bio estructural requerido es que la organizaci6n utilice algiln tipo 
de representaci6n o sistema de sucursales para continuar expandiendo sus operaciones. 
Podria abrir oficinas en areas nuevas para incrementar su cobertura. La estructura 
organizativa requeriria de sistemas de informaci6n adecuados para una operaci6n 
descentralizada. Finalmente, estas organizaciones programaran y proyectaran sus. 
operaciones sobre la base de una polftica de precios que cubra todos los costos, en lugar de 
basarse en el supuesto de contar con subsidios que financien sus actividades. 
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Otra consideraci6n enfoca las dimensiones legales de una organizaci6n que se esta 
transformando en una instituci6n financiera. El marco legal en un pals va a determinar, por 
ejemplo, si la instituci6n puede o no recibir dep6sitos. En algunos paises, la ley permite que 
organizaciones fuera del sistema bancario, conocidas como "entidades de prestamo no 
bancarias", capten ahorros directamente. Sin embargo, en la mayorfa de los pafses este no 
es el caso. Las instituciones pueden ser modificadas para poder adaptarse a las leyes 
existentes como, por ejemplo, creando una cooperativa de ahorro y credito afiliada o 
formando una cooperativa. Las consideraciones legales seran un factor clave para definir 
de que manera estas instituciones van a cambiar intemamente. 
Cuando las instituciones captan dep6sitos, tambien asumen la responsabilidad 
adicional de acatar las regulaciones preventivas (prudenciales) tales como las que gobieman 
a todos los bancos. Estas regulaciones son diseftadas para mantener la estabilidad del 
sistema financiero y por primera vez a estas organizaciones se les va a exigir ajustarse a 
ellas. La capacidad de las instituciones de microempresa especializadas para hacerle frente 
a estos requisitos no ha sido probada y es, por lo tanto, un tema para mayor investigaci6n. 
Una Ultima cuesti6n en la transformaci6n o creaci6n de instituciones financieras 
especializadas es la necesidad de que exista patrimonio invertido en un 6rgano que asuma 
la responsabilidad del exito de la instituci6n y cuyos intereses esten en linea con ese exito, 
a traves de su aporte de capital. Las sociedades de ahorro y credito y los programas de 
bancos comunales resuelven este problem.a al hacer que todos sus miembros se conviertan. 
en duefios. Este arreglo puede proporcionar incentivos fuertes para un buen manejo 
administrativo. En unos pocos lugares, formas mas corrientes de propiedad, publica y 
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privada, esttn siendo exploradas, con combinaciones de bancos, negocios grandes, 
organizaciones gubernamentales e individuos que forman grupos de inversionistas. 
(c) Operaciones especializadas en las instituciones financieras comerciales 
A la fecha, s6lo unos pocos bancos comerciales han estado interesados en servir a 
la clientela microempresarial. No obstante, es posible que este esquema salga adelante, 
como se demostr6 con el tremendo exito del programa Unit Desa del Banco Rakyat de 
Indonesia, que es manejado por un gran banco estatal y sirve a ocho millones de ahorrantes 
y a dos millones de prestatarios. La ventajas principales de tener operaciones micro-
empresariales en los bancos comerciales incluyen la infraestructura a disposici6n de los 
bancos a traves de redes de sucursales, el acceso a la liquidez y una orientaci6n comercial. 
Los bancos deben ser iniciados, sin embargo, en las tecnicas descritas anteriormente 
como principios minimalistas, ya que ningiln banco va a lograr el exito con este grupo meta 
aplicando sus procedimientos operativos normales. En estos momentos los bancos general-
mente no conocen estas tecnicas, ni lo prometedoras que estas tecnicas son para servir 
comercialmente a las microempresas o los cambios requeridos, por parte de los bancos, para 
trabajar con operaciones minimalistas. Los pasos siguientes en esta area son continuar 
acercando a entidades de prestamo no bancarias a la viabilidad financiera y desarrollar mas 
conexiones entre bancos y quienes operan programas de microempresa. 
X. La oferta de servicios tinancieros a microempresas: una discusi6n de polfticas 
En muchos paises, los gobiemos estan comenzando a incluir a los sectores empresa-
riales informales en sus agendas nacionales. En el camino, las politicas deberan ser 
40 
reformuladas, particularmente en el campo del sistema financiero. Los actores que deben 
revisar sus politicas incluyen a los gobiemos nacionales, los gobiemos regionales y locales, 
las instituciones financieras y, finalmente, las organizaciones donantes multilaterales y 
bilaterales. 
Las politicas del sistema financiero deberan facilitar los procesos de transformaci6n 
que se ban descrito. Las politicas deberlan: 
(a) Facilitarle a los programas que ofrecen servicios financieros especializados a 
microempresas el volverse financieramente autosuficientes. 
(b) Apoyar los esfuerzos de los programas basados en organizaciones no 
gubemamentales en busca de acceso a fuentes comerciales de fondos. 
( c) Apoyar los esfuerzos de los programas de organizaciones no gubemamentales de 
convertirse en instituciones financieras especializadas. 
( d) Fomentar que las instituciones financieras formates desarrollen sus propias 
operaciones especializadas de microempresa. 
Al enfrentar cada una de estas tareas, la primera prioridad debe de ser la desregula-
ci6n de las tasas de interes. Como se mostr6 anteriormente, la habilidad de cobrar tasas 
de interes que cubran el costo total es la mejor estrategia que los programas de prestamo 
a microempresas tienen para volverse financieramente autosuficientes, despues que hayan 
adoptado las tecnicas de prestamo promovidas aquf. Las tasas de interes que las 
microempresas deberan enfrentar seran sustancialmente mas altas que aquellas comunmente. 
descritas como tasas "de mercado" o "comerciales", ya que deben cubrir los altos costos 
unitarios de administrar prestamos pequeftos. 
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No obstante, aun con la desregulaci6n, las restricciones autoimpuestas y las 
restricciones politicas tender4n a mantenerse. Los gobiemos, las fuentes de prestamo y los 
donantes pueden impulsar el cambio de actitud tomando (y cumpliendo) decisiones firmes 
que le exijan politicas de precios de costo total a cualquier organizaci6n que solicite 
financiamiento o asistencia especial de ellos. Estas declaraciones de politica le indicaran 
a los diseiiadores de los programas de prestamo a microempresas que tasas de interes mas 
altas son aceptables. A las tasas de interes para los dep6sitos tambien se les deberla 
permitir aumentar, para proporcionar incentivos apropiados a las microempresas para que 
utilicen el ahorro en lugar del credito para financiar SUS operaciones de prestamo. 
Las regulaciones que rigen la aceptaci6n de dep6sitos tambien deber4n ser revisadas, 
aunque este sera un tema delicado. En muchos paises, las leyes bancarias no permiten a 
las ONGs aceptar dep6sitos, limitando esa funci6n a instituciones financieras completas, 
sujetas a la totalidad de la legislaci6n bancaria. Esas regulaciones tienen el prop6sito de 
proteger los dep6sitos individuates y asegurar la salud de las instituciones financieras. 
Cuando los ahorrantes saben que las instituciones han cumplido con ciertas condiciones 
como, por ejemplo, la de capital adecuado y, ademas, que el gobiemo regularmente revisa 
el cumplimiento de esas condiciones, estar4n dispuestos a depositar sus fondos en la institu-
ci6n. La confianza continua de los ahorrantes es la piedra angular de la estabilidad en los 
mercados financieros. Los gobiemos tienen una responsabilidad, tanto con los ahorrantes 
como con las instituciones tinancieras, de asegurar que esa contianza no sea violada. Por. 
lo tanto, cuando instituciones no financieras comienzan a recibir ahorros, los gobiemos estan 
leg(timamente preocupados. 
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Por otro lado, como se ha argumentado en este capftulo, los servicios de ahorro son 
tan importantes para las microempresas como lo son los servicios de credito y son tambien 
importantes para la viabilidad de las instituciones que sirven a las microempresas, ya que 
ellos son una fuente importante de fondos para prestamo y pueden ser utilizados para 
fomentar el pago. Debe encontrarse una manera de apoyar elementos de ahorro en los 
programas de microempresa basados en nuevos tipos de instituciones financieras. La 
soluci6n descansa en estandares de supervisi6n hechos a la medida de operaciones o institu-
ciones especializadas. 
En muchos paises, las cooperativas de ahorro y credito operan de acuerdo con reglas 
explfcitamente disefiadas, promovidas por el Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro 
y Credito. En la medida en que mas programas de credito microempresarial se transformen 
en instituciones financieras, ellos deberan considerar, en forma conjunta, estas cuestiones 
y presentarle propuestas a los gobiemos. En paises donde existen instituciones de segundo 
piso, ellas pueden jugar un papel importante en el desarrollo de estandares y 
procedimientos de supervisi6n para los programas individuales que atienden y presionando 
por cambios en la legislaci6n, donde sea necesario. 
Es prematuro intentar prescribir polfticas gubemamentales sobre la captaci6n de 
ahorros por parte de los programas de microempresa, pero elementos posibles de esa polfti-
ca pueden ser identificados. A los programas que ofrecen credito para microempresas se 
les permitiria recibir dep6sitos, siempre y cuando cumplan con los siguientes requisitos: un. 
minimo de capital accionario, una adecuada reserva por incobrables, un lfmite al porcentaje 
de ahorros que pueden ser prestados y mantener estandares contables apropiados. Con el 
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fin de prevenir que indiViduos evadan las regulaciones bancarias normales, a los programas 
se les puede exigir que mantengan pequefio el monto de los prestamos. 
Al mismo tiempo, los gobiemos deberian permitir que los bancos y otras instituciones 
formates desarrollen programas de microempresa utiHz.ando nuevas tecnicas. Esto puede 
requerir que las normas que regulan las garanti'as reales, la aprobaci6n, la documentaci6n 
y otras similares, sean adaptadas para los programas especiales de los bancos. 
El exito de estos esfuerzos para lograr que las politicas apoyen mas a los Servicios 
financieros a microempresas va a depender en gran medida del clima econ6mico general 
en el cual se lleven a cabo. Si los servicios son desarrollados en una economia en creci-
miento, tienen mas oportunidades de ser exitosos que cuando se enfrentan a una economia 
estancada: la demanda por financiamiento sera mayor, el ingreso tendera a apoyar el pago 
del prestamo y sera mas facil para las microempresas ahorrar. 
Similarmente, si las finanzas microempresariales han de ser integradas al sistem.a 
financiero formal, ese sistema no deberia estar trabajando bajo restricciones que sequen la 
liquidez. Es particularmente importante que la inflaci6n sea controlada, ya que una 
inflaci6n alta hace estragos en la estructura de las tasas de interes y puede rapidamente 
arruinar planes de autosuficiencia financiera cuidadosamente disefiados. Estas condiciones 
macroecon6micas deben ser tomadas en cuenta cuando se discuten politicas sobre el 
financiamiento de las microempresas. 
Finalmente, un comentario acerca del papel de las organizaciones donantes. 
multilaterales y bilaterales. Las fuerzas que operan a nivel local tenderan a argumentar que 
la autosuficiencia financiera es inalcanzable o innecesaria. Los gobiemos y ailn 
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organizaciones privadas ban considerado por mucho tiempo a los programas de 
microempresa, en el mejor de los casos, como una estrategia de redistribuci6n del ingreso 
y, en el peor de los casos, como un medio para obtener influencia politica entre los pobres. 
Las organizaciones donantes, junto con instituciones exitosas de financiamiento 
microempresarial, deberian tomar la iniciativa en la defensa de un enfoque de sistema 
financiero hacia el desarrollo microempresarial, demandando un mejor desempefto de los 
programas que ellos financian, promoviendo el aprendizaje a traves de las experiencias de 
distintos pai'.ses y alentando a los gobiemos a adoptar politicas regulatorias y de tasas de 
interes que apoyen mejor las instituciones microempresariales. 
Las innovaciones de los donantes en sus actividades de financiamiento tambien van 
a surgir como un reto. Entre las cuestiones mas interesantes se encuentran la inversion en 
capital accionario para comenzar actividades de instituciones financieras, la aceptaci6n de 
los fondos de garanti'.a y de su importancia en el respaldo del credito del sector comercial 
y la asistencia a estos programas para entender el marco legal y regulatorio en el cual 
operan y buscar su revision. La pr6xima decada puede ser que no vea el alcance de la meta 
descrita al principio de este capi'.tulo, pero si todas las partes persiguen esa meta bajo el 
marco esbozado aqui'., podri'.amos llegar sorpresivamente cerca. 
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